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【信用リスクの要因分解と推計】  
信用リスクは損失の期待値を示すＥＬ(Expected Loss)とUL(Unexpected Loss)によって管理される。ELは損失の期待値であり、PD（デフォルト確率）、LGD（デフォルト時損失率）、EAD（貸
出金額）の積によって計算される。ULは経済状況が悪化したときの損失額であり、通常１％もしくは０．１％の生起確率の経済悪化を想定した、条件付き期待値である。これらの計算方法
については学術的には多くの選択肢があるが、実務上はBIS規制（バーゼルⅡ）とIFAS（国際会計基準）によって選択範囲が限定されている。 
実務的利用を考慮した場合、これらの規制基準に整合した統計モデルが必要とされるが、同時にフィットと安定性という一般的な統計モデルの評価についても十分な精度を保つ必要があ
る。現在、PD、LGDを同時推計することにより、ELおよびULの精度向上に取り組んでいる。 
 
【BIS規制】 
BIS規制ではPD、LGDは別のモデルにより推計され、それを決められたリスクウエイト関数に代入することによりULを求める。 
・PD 過去の５～７年以上（資産区分によって異なる）のデータを用いて、ロジットモデルにより推計 
・LGD 当局が決めたLGD関数（図２）を用いるか過去の７年以上の回収データを 
  用いてモデル化（担保などの要因は非線形になることが多い） 
・それぞれのパラメータをリスクウエイト関数（図３）に代入して必要自己資本を求める 
 
図１ バーゼルⅡの概略 
図２ 当局LGD関数 
図３ バーゼルⅡのリスクウエイト関数 
【IFAS（新国際会計基準）】 
IFASではPD、LGDは厳密に区分するのではなく、確率的に与えられた将来キャッシュフローを計算することによってELを算出する（図４，図５）。 
・データの必要要件については取り決めはない 
・割引金利はリスクプレミアムを反映しなければならない 
・デフォルトポイントに依存しない 
額面Ｄ、クーポンｃ、割引金利ｒ、満期Ｔ、回収率δ 
図５ IFASによる社債評価関数の例 
図４ キャッシュフローによる現在価値 
【同時推計の試み】 
バーゼルⅡではPD・LGDは別のモデルにより計算してもよいが同時推計したPD、LGDを利用することも可能である。一方、IFASではPDとLGDの独立性に疑問があるため、同時
推計する方が正確な推計ができる。現在、実データに対してNested Logit モデルを用いることにより、精度向上を試みている 
 
図６ ２段階Nested Logit モデルの構造 
